











Creative Commons : 表示 - 非営利 - 改変禁止
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/3.0/deed.ja




Financing Ability of Japanese Oversea Subsidiary Companies and their 
Competitiveness 
 
















After quick recover form Asian crisis, income levels in Asian countries slightly 
increased and it contributed to enrich a consumption market in Asia. Japanese 
business enterprises changed their strategies of oversea activities which their oversea 
subsidiary companies not only assemble and export their products to the other market, 
but also research, assemble, and sell their products in the local market. These 
changes promote their demand to the local currency. Some Japanese oversea 
subsidiary companies issued the baht denominated bond in Thailand from 2004 in the 
line with Asian Bond Market Initiative (ABMI), however, most of them still heavily 
rely on the lending from Japanese Banks and parent companies. It remains 




































































































表1：ASEAN と中国における資金調達方法（2004年末：対 GDP 比） 
 インドネシア マレーシア フィリピン タイ 中国 
銀行貸出残高 23.4 104.2 29.8 76.2 111.5 
株式時価総額 28.4 153.5 33.2 71.4 27.1 
















































































































































経 済 産 業 省
日本貿易保険(N E X I )
みずほコーポレート銀行
い す ゞ タ イ ラ ン ド 
タ イ 国 内 機 関 投 資 家 
再保険 















































国際協力銀行( J B I C )
三 菱 商 事
トリペッチ・いすゞセール
タ イ 国 内 機 関 投 資 家 
（表保障） 
（裏保証） 





Bangkok Bank, Siam Commercial Bank, Tisco 
図２：いすゞセールスの社債発行スキーム 
債 務 保 証
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以降に約定する THB の売為替について、現地金融機関によって THB 為替取引の為替実行日に
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対価となる外貨の30%相当額が準備金として徴収される。準備金は1年間の据え置く必要があり、
タイ中央銀行に無利息で預金される。据え置き期間満了後準備金の還付請求が可能であるが、1
年未満での還付請求に際して当初の無利子預金の3分の2のみが還付される、事実上の資本流出
規制が課せられた。規制発表によって SET 指数は前日比約16％下落、タイ証券市場は大混乱と
なった。翌19日には急遽株式投資目的のバーツ買為替については規制対象外とする緩和策が発
表された。 
ⅷ 児玉（2006）によれば、比較的関連会社の進出が集中しているタイについて、タイ国内での CMS
を行う試みなどが近年なされていると報告されている。またタイにおけるトレジャリーセンタ
ーの活用についても論点としてあげられているが、税法上のメリットが存在しないことや、制
度上の問題などが指摘されている。 
ⅸ 様々なバスケット債券(アジア債券ファンド)のリスク特性については小川・清水（2004）で検
証されている。 
 
